REFERAT AF GENERALFORSAMLING I
LAGERNES PENSIONSKASSE
FREDAG DEN 24. APRIL 2009 KL. 16.45

PA HOTEL HVIDE HUS, ALBORG

Dagsordenen og en kort oversigt over forslagene til generalforsamlingen er offent-
liggjort i Ugeskrift for Laeger nr. 14. Indkaldelse samt en orientering om arsregnska-
bet er offentliggjort i Laegernes Pensionsnyt april 2009, udsendt til medlemmerne i
uge 14. De fuldstaendige forslag til generalforsamlingen samt det fulde arsregnskab
er udsendt til alle delegerede til pensionskassens generalforsamling og er offentlig-

gjort pa pensionskassens hjemmeside www.lpk.dk.

Formanden for pensionskassen Mikael Rosenmejer bed velkommen. Advokat Lars
Svenning Andersen blev valgt til dirigent og konstaterede generalforsamlingens lov-
lighed.

PUNKT A. BESTURELSENS BERETNING OM PENSIONSKASSENS
VIRKSOMHED I DET FORL@BNE AR

Pa generalforsamlingen aflagde formanden nedenstaende beretning:

Velkommen til generalforsamlingen i vores pensionskasse. Jeg haber, at vi i lebet af
den naeste times tid eller to kan skabe et godt overblik over udviklingen i aret, der gik,
og samtidig kaste lys over, hvilke emner vi har pa dagsordenen i den kommende tid.

Jeg ser frem til en konstruktiv dialog med de delegerede og medlemmer af kassen.

Pa bestyrelsens vegne vil jeg aflaegge beretning for Leegernes Pensionskasse. Min
mundtlige beretning er et supplement til den meget omfattende skriftlige beretning,

der er sendt ud til de delegerede i form af "Arsrapport 2008”".

Jeg vil farst kort se tilbage p3, hvordan bestyrelsen har fulgt op pa de beslutninger,

der blev truffet pa sidste ars generalforsamling.

Derefter vil jeg redegere for pensionskassens og bankens ekonomiske situation her

midt i den voldsomste finanskrise siden 1930'erne. Jeg vil komme ind pa, hvad kri-
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sen kan forventes at komme til at betyde for medlemmerne i pensionskassen og for

kunderne i banken.

Sidste ar redegjorde jeg for baggrunden for, at pensionskassen frem til og med 2008
har solgt en stor del af sine ejendomme. Udlejning af ejendommene har gennem

mange ar har veeret et tilbagevendende tema pa generalforsamlingerne, og derfor vil
jeg kort forklare, hvorfor pensionskassens medlemmer ikke fremover kan forvente at

fa adgang til lejligheder via pensionskassen.

[ efteraret 2008 satte pressen - igen - fokus pa pensionskassers investeringer i
virksomheder, der producerer vaben, herunder klyngebomber. Jeg vil ogsai ar kom-

mentere pensionskassens politik vedrerende socialt ansvarlige investeringer.
Herudover vil generalforsamlingen blive afviklet pa felgende made:

. "Arsrapport 2008" vil blive behandlet under dagsordenens punkt b, hvor di-

rekteren vil kommentere de ekonomiske resultater for 2008.

e Under dagsordenens punkt d behandles de formelle forslag og emner, som
der er fremsat forslag om fra bestyrelsen og fra Egon Juul-Andersen, som er
delegeret. Forslagene vil blive praesenteret af dirigenten og vil eventuelt bli-
ve kommenteret af mig, et andet bestyrelsesmedlem eller af en medarbej-

der fra administrationen.

¢ Endelig skal vi under dagsordenens punkt e have valgt bestyrelse - det vil
jeg kommentere senere. Og under dagsordenens punkt f skal vi have valgt

revision.

ET TILBAGEBLIK

Men ferst vil jeg kort felge op pa sidste ars generalforsamling, hvor der blev vedtaget
nogle principielle og vigtige eendringer i pensionskassens ledelsesstruktur. Malet
med aendringerne var at leve op til retningslinjerne for god selskabsledelse og samti-
dig bevare den taette tilknytning mellem Laegeforening og pensionskasse bade i be-

styrelsen og i den aendrede repraesentantskabsmodel.

Der er gennemfert en reform i proceduren for valg af delegerede, som betyder, at alle
medlemmer af pensionskassen kan opstille som kandidat til delegeret til pensions-
kassens generalforsamling. Det skulle samtidig veere muligt og enkelt at fa de med-

lemmer af Laegeforeningens reprassentantskab, der ogsa er medlemmer af pensi-

onskassen, valgt som delegerede til pensionskassens generalforsamling. Disse med-

lemmer betragtes som repraesentative for de af pensionskassens medlemmer, der

samtidig er medlemmer af Laegeforeningen.

Herudover skulle der ogsa veere plads til en repraesentation af studerende, pensione-

rede medlemmer og medlemmer, der ikke er medlemmer af Laegeforeningen. Pensi-
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onskassens generalforsamling kom derfor til at besta af op til 125 delegerede - altsa

en del flere end antallet af medlemmer i Laegeforeningens repraesentantskab.

Det endte med, at der blev valgt 77 delegerede, og af dem kun 62 - mod forventet
109 - fra Leegeforeningen. Pensionskassen har tilmed mattet bevasge sig pa kanten
af vedtaegten for - i samrad med dirigenten - at kunne godkende alle de 62 delege-
rede fra Laegeforeningen. De studerende og de pensionerede medlemmer er repree-
senteret som forventet. Blandt de pensionerede medlemmer er nogle ikke medlem-

mer af Leegeforeningen, sa ogsa den gruppe er rimeligt godt repraesenteret.

Det er vigtigt for vores medlemmer, for repraesentantskabet og for bestyrelsen, at
pensionskassen har en generalforsamling, som er repraesentativ. Jeg vil derfor ind-
treengende opfordre Laegeforeningen til naeste gang at sikre, at der bliver opstillet
109 delegerede, og samtidig vil jeg opfordre de laegestuderende og de pensionerede
medlemmer til naeste ar at gentage det velgennemferte forleb. Jeg vil ogsa gerne un-
derstrege, at pensionskassen og dens administration har - og skal have - en noget
tilbagetrukken rolle i den proces. Valg af delegerede er et medlemsanliggende, som
pensionskassen som institution ikke skal pavirke - og dermed risikere at tilgodese

nogle medlemsgrupper pa bekostning af andre.

Den anden store reform, der blev vedtaget pa sidste ars generalforsamling, var at
2endre pa bestyrelsens sterrelse og sammensaetning med virkning fra og med denne
generalforsamling. Andringen sikrer, at pensionskassen herefter lever op til alle de
retningslinjer for god selskabsledelse, som det daveerende Pensionsmarkedsrad op-

stillede i april 2004, og som regeringen holder eje med at vi far opfyldt.

Reformen betyder bl.a., at antallet af bestyrelsesmedlemmer reduceres fra 9 til 7.
Bestyrelsen far 4 medlemmer, der er laeger, s& laegerne har stadig flertal. Et af de
laegelige medlemmer veelges til neestformand. Laegeforeningens bestyrelse indstiller
til pensionskassens generalforsamling, hvem Laegeforeningen foreslar valgt som
laegelige bestyrelsesmedlemmer, men der kan selvfelgelig opstilles andre kandida-

ter. Bestyrelsen far herudover 3 medlemmer, der ikke er laeger, men som har en for-

sikringsmeaessig, juridisk, ekonomisk eller anden erhvervsmaessig relevant faglig bag-

grund for at veere bestyrelsesmedlem i en pensionskasse, der har en bank som dat-
terselskab. Pensionskassens bestyrelse indstiller til pensionskassens generalfor-
samling, hvem den ensker valgt som eksterne medlemmer, men der kan selvfelgelig
opstilles andre kandidater. Et af de 3 ikke-laegelige medlemmer veelges til formand -

som udgangspunkt et medlem der har en forsikringsmeaessig eller juridisk baggrund.

Jeg vil praesentere bestyrelsens tre kandidater til posterne som eksterne medlem-
mer under dagsordenens punkt e om valg af bestyrelse. Jeg kan pa forhand sige, at
vi er stolte af at kunne praesentere to nye - og meget stzerke - kandidater, der vil til-

fare bestyrelsen vigtige og nedvendige kompetencer.
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Siden sidste ars generalforsamling er der kommet lovkrav om, at bestyrelsen skal
omfatte et uathaengigt revisionskyndigt medlem. Uden sidste ars vedtaegtsaendring
kunne pensionskassen ikke opfylde det krav. Det kan vi med valget af de nye ekster-
ne kandidater, og det viser, at vi er pa rette vej i udviklingen af pensionskassens le-

delsesstruktur.

Sidste ar blev der ogsa vedtaget en vedtaegtsaendring, som gjorde det muligt at ud-
bygge samarbejdet med andre pensionskasser - under skyldig hensyntagen til be-
styrelsens overordnede strategi. Strategien er, at pensionskassen skal forblive selv-
steendig, dvs. ikke indga i fusioner eller i administrationsfeellesskaber med andre
pensionskasser, men vi vil gerne deltage i forskellige samarbejdskonstruktioner, hvis
det er til pensionskassens fordel. Pensionskassen har saledes i et par ar ydet regn-

skabsmeaessig assistance til en anden pensionskasse.

Der er givet tilbud til Juristernes og @konomernes Pensionskasse (JAP Pension) og
Danske civil- og akademiingenierers Pensionskasse (DIP) om, at Leegernes Pensi-
onsbank kan levere kapital- og ratepensionsordninger med tilherende konti til deres
medlemmer. De to pensionskasser har ogsa faet tilbud om forskellige muligheder for

at samordne formueforvaltningen.

Som felge af finanskrisen er det blevet et lovkrav, at jeg i min mundtlige beretning
skal redegere for, hvordan virksomhedens direktion aflennes. Direktionens len frem-
gar af note 7 til regnskabet, og den oplyste lan er ikke suppleret med nogen form for
incitamentsaflenninger, optioner el. lign. Jeg vil ogsa fremhasve, at direkteren i pen-
sionskassen - over for pensionskassens bestyrelse - har ansvaret for Laegernes
Pensionsbank, Investeringsforeningen Laegernes Pensionsinvestering, LPI professi-
onel forening samt en raskke associerede selskaber. Det er bestyrelsens opfattelse,

at direkterens len er markedskonform.

NYT TILBUD TIL MEDLEMMERNE

Pensionskassen har gennem flere ar haft mulighed for at yde tilskud til hjaelp til med-
lemmer, der har et alkoholmisbrug - hvis tilskuddet forventes at bidrage til at afvaer-
ge en invalidepensionering eller fa et invalidepensioneret medlem tilbage pa ar-

bejdsmarkedet. Vi har gode erfaringer med denne ordning.

Pensionskassen har med virkning fra 1. januar 2009 i en 1-arig preveperiode indledt
et samarbejde med Falck Healthcare dels for at give medlemmer, som er invalide-
pensioneret eller risikerer at skulle invalidepensioneres, tilbud om bistand til at beva-
re tilknytningen til arbejdsmarkedet, dels for i visse seerlige tvivistilfeelde at fa afkla-
ret, om et medlem er berettiget til invalidepension. Det sker gennem en bred indsats,
hvor der kan treekkes pa bistand fra mange faggrupper omfattende: socialmediciner,
arbejdsmediciner, psykolog, kiropraktor, fysioterapeut, dizetist, socialradgiver og sy-

geplejerske. Side 4/ 35



Pensionskassen ma kun betale disse ydelser, hvis det set fra pensionskassens side i
sag for sag forventes, at der er en vis mulighed for, at indsatsen lykkes, og at vores

udgift til invalidepension mindskes.

Vi forventer, at ud af de ca. 130 sager, der behandles om aret, vil cirka 15 fa tilbud-

det. Indtil videre er tilbuddene os bekendt blevet vel modtaget.

Der er tale om en 1-arig preveperiode. Nar preveperioden er afsluttet, vil der ske en
evaluering og komme en dreftelse i pensionskassens bestyrelse. Vi har forstaet, at
der fra nogle sider er nogle politiske betaenkeligheder. Derfor vil vi ogsa, nar evalue-

ringen er afsluttet, meget gerne indgd i en dialog med Laegeforeningens bestyrelse.

PENSIONSKASSENS OKONOMI
Om finanskrisen
Efter denne gennemgang af de aendrede interne forhold vil jeg nu ga over til en gen-

nemgang af pensionskassens ekonomiske udvikling.

Jeg skal ikke laegge skjul p4, at det forlebne ar har veeret saerdeles udfordrende. Vi
befinder os midt i en finanskrise, som ogsa har udviklet sig til en ekonomisk krise,
der er den veerste ekonomiske krise siden 1930'erne. Og vi er ikke blot en pensions-
kasse, vi er ogsa en bank. Krisen bererer os derfor meget bredt - og meget negativt -

men ikke kun negativt. Det skal jeg komme naermere ind pa.

Den voldsomme krise har sit udspring i begyndelsen af dette arti. Dengang ferte
meget lave finansieringsrenter og rigelig adgang til at lanefinansiere til voldsomme
prisstigninger pa ejendomme og aktier i en lang raskke lande. I 2006 satte pengepo-
litiske stramninger i USA gang i en nedkeling af det amerikanske boligmarked. Det
medferte i begyndelsen af 2007 stigende tab pa de sakaldte sub-prime lan i USA,
dvs. boliglan ydet til personer med lav kreditveerdighed. Mange af disse lan var "pak-
ket ind” i forskellige finansielle instrumenter med banker i mange lande som store

kebere.

De stigende tab pa disse instrumenter skabte mistillid mellem bankerne, og i midten
af 2007 var kreditkrisen en realitet. Det sakaldte interbankmarked - hvor bankerne

laner til hinanden - begyndte at fungere darligere og darligere. Enkelte banker matte
allerede i 2007 have krisehjeelp fra staten, og centralbankerne tilferte likviditet i sto-

re meaengder for at fa systemet til at fungere igen.

Disse bestraebelser viste sig ikke at vaere tilstraskkelige, og sa begyndte snebolden
at rulle. Tillidsproblemet bankerne imellem blev ikke lest, boligmarkedet fortsatte
nedturen - ikke kun i USA, men ogsa i en raekke andre lande - og tabene i bankerne
voksede kraftigt i labet af 2008.
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Problemerne blev kraftigt forstaerket i efterdret 2008, hvor den amerikanske inve-
steringsbank Lehman Brothers var nedt til at indgive konkursbegzering. Det var et
meget stort negativt chok, at de amerikanske myndigheder undlod at redde Lehman
Brothers, og det medferte en voldsom tillidskrise overalt i det finansielle system.
Kreditmarkederne holdt op med at fungere, interbankmarkedet var i realiteten ude af
funktion, og der var voldsomme tab pa aktiemarkedet, kreditobligationer og ravarer -
ja, alle aktiver faldt i veerdi, bortset fra statsobligationer. Det har voldsomme konse-
kvenser for den ekonomiske aktivitet, og finanskrisen har udviklet sig til en stor real-
ekonomisk krise. Politikerne verden over har reageret med massiv hjzelp til banksek-
toren, kraftige pengepolitiske lempelser og lafter om store finanspolitiske lempelser.
Det aendrer sandsynligvis ikke ved, at arbejdslesheden vil stige meerkbart, og at vi

star over for en leengere periode med lav veekst.

Om garantierne

Krisen har ogsa sat sit tydelige aftryk pa pensionskassens formueafkast. 1 2008
opnaede pensionskassen et afkast fer skat pa minus 8,0 pct., mens det i 2007 var
pa plus 1,1 pct. De store formuetab betyder, at pensionskassen ikke kan baere den
samme investeringsmaessige risiko som tidligere. Pensionskassen kan fortsat inve-
stere i en bred portefelje af obligationer, aktier, ejendomme og ravarer, men mulighe-
den for at have en lige sa stor aktievaegt som tidligere - hvis det matte vaere enske-
ligt - er ikke stede i ejeblikket. Den mindre kapitalstyrke ger det til en stor udfordring

at skabe attraktive afkast fremover.

En anden stor udfordring for pensionskassen er, at finanskrisen har medfert et kraf-
tigt rentefald. Pensionskassen har afgivet garantier om pensionsudbetalinger af en
vis sterrelse, og derfor har det veeret nedvendigt for pensionskassen at afdaskke -

dvs. forsikre - disse garantier i meget stort omfang.

Afdaekningen sker ved hjzelp af finansielle instrumenter, der sikrer en minimumsfor-
rentning. Hvis renten falder, far pensionskassen en gevinst pa disse instrumenter,
mens den realiserer et tab, hvis renten stiger. [ 2008 havde pensionskassen en ge-
vinst pa 5,6 mia. kr. pa at sikre sig mod rentefald. Det har isoleret set eget formueaf-
kastet med 11,5 pct.point i 2008.

Pensionskassen har saledes opnaet en betydelig formuegevinst pa sin renteafdaek-
ning. Men i realiteten er denne gevinst "lante penge” - om jeg sa ma sige. Sa leenge
pensionskassen har garantierne, vil det - ud fra en risikobetragtning - veere meget
vanskeligt at afmontere afdeekningen. Ogsa i en situation, hvor pensionskassen mat-
te vurdere, at rentestigninger er forestaende. Hvis f.eks. renter pa obligationer med
lang lebetid stiger 1 pct.point, vil pensionskassen med den nuvaerende afdaekning

tabe 4,3 mia. kr. Det svarer til et negativt formueafkast pa taet ved 10 pct. Sagt med
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andre ord: Sa leenge pensionskassen har garantierne, vil den vasre nedt til at afdask-

ke garantierne i stort omfang, uanset om det betyder store formuetab.

I den nuveerende krisesituation er det fornuftigt at fastholde en hej grad af afdaek-
ning. Men nar verdensekonomien kommer pa den anden side af krisen, vil der sand-
synligvis komme rentestigninger, da renterne allerede nu er historisk lave. [ den si-
tuation vil aktier, kreditobligationer, ejendomme og ravarer sandsynligvis give store
positive afkast, men det positive afkastbidrag vil formentlig ikke kunne modsvare ta-

bet pa renteafdaskningen.

Derfor er der behov for at overveje og drefte, om pensionskassen skal tilbyde med-

lemmerne at veelge, om de pa sigt vil beholde garantierne eller gj.

Udviklingen i 2008 betyder, at pensionskassens kapitalberedskab er reduceret gan-
ske betydeligt. Pensionskassen er derfor fremover nedt til at sikre de afgivne ydel-
sesgarantier ved at investere i renteafdeekningsinstrumenter - det vi ogsa omtaler
som afdaekningsaktiver i regnskabet. Det betyder videre, at i ordninger med ydelses-
garanti forventer vi ikke, at der kan tilskrives rentebonus fremover. Konsekvensen
fremgar af de pensionsprognoser, som blev sendt ud til medlemmerne i sidste ma-

ned.

For et medlem pa 40 ar vil den lavere kontorente typisk medfere, at prognosen for
pensionen som 67-arig er 25 pct. lavere end sidste ar. For en 50-arig er der tale om
et fald i pensionen pa typisk 16 pct. og for en 60-arig pa typisk 8 pct. Jo flere ar til

pensioneringen, des sterre bliver faldet i prognosetallene.

Pensionskassen forventer i lebet af 2009 at tilbyde de bererte medlemmer at veelge,
om de vil lade bade fremtidige pensionsbidrag og allerede indbetalte bidrag indga pa
en ordning med betinget garanti i stedet for pa en ordning med ydelsesgaranti. Med-
lemmer, der til sin tid treeffer dette valg, vil herefter fa en kontorente, der alene af-
spejler afkastet af investeringsaktiverne, og som derfor er upavirket af afkastet af
afdeekningsaktiverne. Vi kan ikke i dag sige med sikkerhed, om sadan et omvalg vil
veere fordelagtigt eller ej for det enkelte medlem, men ud fra et rent investerings- og

afkastmeaessigt synspunkt forekommer det at veere fordelagtigt at veelge om.

Nu kan nogen sperge: Hvorfor har pensionskassen ikke for laengst tilbudt medlem-
merne et sadant omvalg? Arsagen er, at bestyrelsen og administrationen ikke tidli-
gere har ment, at omvalget var fordelagtigt for det enkelte medlem. Realiteten er jo
0gsa, at pensionskassen har en formue, der i dag er 10 pct. sterre i kraft af de forsik-
ringer, der har veeret tegnet mod rentefald - en gevinst, som ikke ville vaere opnaet,

hvis medlemmerne havde fravalgt garantierne.
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Fremover er situationen imidlertid en anden. Nu er renten faldet, gevinsten pa ren-

teafdeekningerne er hestet, og aktierne er raslet ned i kurs.

Derfor er det fordelagtigt at afvikle forsikringerne mod rentefald nu, inden pengene
tabes som felge af rentestigninger. Det vurderes ogsa at veere fordelagtigt at kunne
kebe aktier op - nu hvor de er billige. Det har vi imidlertid ikke mulighed for, sa laenge
vi har garantierne. Pa den baggrund vil vi anbefale medlemmerne at fraveelge garan-

tierne.

Men jeg vil gerne understrege, at det skal vaere det enkelte medlems eget valg. Pen-
sionskassen er - som institution - i princippet neutral. Pensionskassens overlevelse
og solvens - og opfyldelsen af de afgivne garantier - afhaenger ikke af, om medlem-
merne fravaelger garantierne eller ej. Men det enkelte medlems fremtidige pension

kan blive meget negativt pavirket, hvis man ikke opgiver garantien.

Jeg vil afslutningsvist - fer jeg vender mig mod andre emner - navne, at pensions-
kassens sveekkede kapitalstyrke pa det korte sigt betyder, at kontorenten for 2009
er fastsat til grundlagsrenten, dvs. mellem 2 og 4 pct. - afthaengigt af hvornar man er
indtradt i pensionskassen. Der gives altsa ikke rentebonus i 2009, hvilket eri over-
ensstemmelse med den aftale om finansiel stabilitet pa pensionsomradet, der blev
indgaet mellem Bkonomi- og Erhvervsministeriet og Forsikring & Pension i efteraret

2008 som felge af finanskrisen.

Lavere pensionisttillaeg

Selvom pensionskassens egenkapital er blevet mindre i 2008, er egenkapitalen sta-
dig ganske stor og udger ca. 14 pct. af pensionshensaettelserne. Egenkapitalen skal
sikre, at pensionskassen til stadighed er solvent og kan udbetale de pensioner, der er
lovet medlemmermne. Egenkapitalen er dog noget under det enskede niveau og vil om

muligt blive genopbygget i de kommende ar til et niveau omkring de 20 pct.

Pensionisterne far hver maned udbetalt en del af egenkapitalen i form af pensionist-
tillaeg. Da egenkapitalen er blevet mindre i 2008, er pensionisttillaeggene ogsa ble-
vet nedsat pr. 1. januar 2009. For pensionisterne har det betydet, at den samlede
udbetaling fra pensionskassen er faldet med typisk 10 pct. fra december 2008 til
januar 2009.

Et tilsvarende fald vil ogsa ses i pensionsdaekningen ved ded eller invaliditet i arets

pensionsoversigter.

Bankpakke 1 og 2
Som jeg naevnte under gennemgangen af pensionskassens skonomi, er vi ikke kun
en pensionskasse - vi er ogsa en bank. Jeg vil derfor kort kommentere Laegernes

Pensionsbanks fravalg af deltagelse i henholdsvis bankpakke 1 og 2.

Side 8/ 35



[ labet af efteraret 2008 stod det klart, at en lang raekke banker kunne blive ramt af
likviditetsmangel, fordi bade de udenlandske banker og kunderne enskede at traekke
penge ud af de danske pengeinstitutter. Staten og den finansielle sektor etablerede
derfor to ars totalforsikring af indlan i Danmark. Prisen ville for Laegernes Pensions-
bank kunne lebe op i 39 mio. kr. Hvis man tager hejde for bankens stzerke kapital-
grundlag og ikke mindst den forholdsvis rige ejer - Laegernes Pensionskasse - sa
ville det have svaret til, at vi tegnede to brandforsikringer pa det samme hus. Banken

havde ganske enkelt ikke behov for denne pakke. Derfor valgte vi at sige nej tak.

Tidligt i 2009 kom sa bankpakke 2 med et statsligt tilbud til pengeinstitutterne om
tilfersel af kernekapital. Tilbuddet retter sig mod pengeinstitutter, der skal have laftet
deres kernekapitalprocent til mindst 12 pct. Leegernes Pensionsbank havde ultimo
2008 en kernekapitalprocent pa godt 20 procent og er saledes ikke med i malgrup-

pen for denne bankpakke. Derfor har vi igen valgt at sige nej tak til denne pakke.

Iszer i forbindelse med Bankpakke 1 var en del eksterne kommentatorer bekymrede
pa vores vegne. "Hvad nu, hvis alle jeres kunder flytter fra jer?” spurgte de. Jeg er
glad for, at jeg i dag kan sige, at den bekymring var ubegrundet. 2008 er det ari ban-
kens historie, hvor der samlet er kommet flest nye kunder til. Nu er 36 pct. af pensi-

onskassens medlemmer med bopzel i Danmark kunder i banken.

EJENDOMME

Jeg har pa tidligere generalforsamlinger orienteret om, at pensionskassen pa laenge-
re sigt ikke vil eje lejligheder, der kan udlejes til pensionskassens medlemmer. [ dag
ejer pensionskassen kun ca. 1.200 lejligheder. For f& ar siden var tallet 3.400. Ejen-
dommene blev solgt, mens ejendomsmarkedet var pa toppen og til - ter jeg godt sige

1 dette lukkede rum - uhyre gode priser.

De resterende lejligheder ejes stort set alle direkte af pensionskassen, og det er en
ejerform, som vi ikke ensker at opretholde, men gerne vi have afviklet. Vi finder det
mere fordelagtigt at eje ejendomme sammen med andre institutionelle investorer
via forskellige former for fellesejede ejendomsselskaber, som investerer forskellige
steder i verden og i forskellige segmenter af ejendomsmarkedet. Processen med at
ndre pensionskassens ejendomsinvesteringer i den retning er i fuld gang, og den
er blevet muliggjort af den internationalisering af ejerskab, der er sket og fortsat sker
bade i Danmark og i udlandet. Vores strategi gar ud pa at sikre en hej grad af risiko-

spredning og dermed et forbedret forhold mellem afkast og risiko.

Det er fortsat planen at seelge de danske ejendomme, selvom den nuveaerende mar-

kedssituation betyder, at det ikke kan ske sa hurtigt som tidligere forventet.
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Nuye investeringer pa ejendomsomradet sker via indirekte ejerskab gennem ejen-
domsfonde, hvor det er en kapitalforvalter, der administrerer ejendommene. Det vil
ogsa medfere, at det relativt kostbare system, der er opbygget for at sikre, at anvis-
ningsreglerne til de resterende ejendomme bliver overholdt, pa et eller andet tids-
punkt ma afvikles. Systemet finansieres i dag ved brugerbetaling fra dem, der seger
lejligheder. Men nar antallet af lejligheder falder, haenger ekonomien pa et tidspunkt
ikke laengere sammen. Og sa ma hele systemet afvikles og erstattes af "ferst til mel-

le”-princippet.

Det ma her haves i erindring, at pensionskassen investerer i ejendomme som led i at
optimere sit formueafkast og ikke for at kunne udleje lejligheder til en lav husleje til
en begraenset del af medlemmerne. Det betyder, at der opkraeves den sterst mulige
husleje i de ejendomme, som vi har, og de senere ars udvikling pa markedet for leje-
boliger har betydet, at medlemsfordelen ved at have adgang til at leje lejligheder af

pensionskassen gradvist er blevet udhulet.

SOCIALT ANSVARLIGE INVESTERINGER

Nu vil jeg s& vende mig mod et tema, som bestyrelsen altid tilstrasber at fremlaegge
pa generalforsamlingen, og et tema, som har stor bevagenhed i pressen og i sam-
fundet generelt - nemlig socialt ansvarlige investeringer. Pensionskassen er - pa
trods af vores solide arbejde med disse problemstillinger og pa trods af at der pa vo-
res hjemmeside er fuld dbenhed om vores investeringer og retningslinjer for socialt
ansvarlige investeringer ned i mindste detalje - rent kommunikationsmaessigt
kommet mindre godt fra vores opgave. Det har vi lzert af, og vi vil yderligere styrke
den kommunikative indsats i forhold til omverdenen. Men vi vil ogsa holde fast i, at
langsigtede, holdbare resultater er vigtigere end kortsigtede gevinster i forhold til
pressen. Under alle omstaendigheder fastholder vi en s& hej grad af abenhed, at om-

verdenen kan overvage processen.

Kravene og forventningerne til pensionskassens investeringer sendrer sig hele tiden
- derfor arbejder vi til stadighed med investeringspolitikken og har fokus pa, hvordan
vi handterer socialt ansvarlige investeringer, forkortet SRI. Pensionskassen tager
arbejdet med etiske og socialt ansvarlige investeringer meget seriest og forholder sig

lebende til nye standarder og andringer i god praksis inden for omradet.

Men vi ma ogsa erkende, at der ofte er tale om yderst komplekse problemstillinger.
Vi har i dag uddelt et notat, "Redegerelse for pensionskassens SRI-aktiviteter”, som
bestyrelsen feerdigbehandlede i sidste uge, hvor vi redeger for vores politik. Herunder
ogsa de dilemmaer, vi er stillet overfor - mellem pa den ene side, hvad der er etisk
enskeligt, og pa den anden side, hvad der er opnaeligt i praksis og i overensstemmel-
se med lovgivningens krav om, at pensionskassen altid skal arbejde for at sikre det
bedst mulige investeringsafkast. Jeg kan i den sammenhaeng naevne, at det forhold,

at vi har afviklet vores aktier i tobaksindustrien, indtil nu har kostet pensionskassen
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nassten 300 mio. kr., hvilket svarer til naesten 1 pct. af den samlede formue. Det vil
veere en udfordring af lovgivningen og hejst sandsynligt pavirke de ekonomiske re-

sultater, hvis vi gar videre ud af den sti og udelukker endnu flere industrisektorer.

Vi har vaeret igennem en reekke overvejelser i det forlebne ar, og jeg vil gerne under-
strege, at bestyrelsens aktuelle bestraebelser gar ud pa rent faktisk at gere en forskel
i forhold til at fremme socialt ansvarlige investeringer. Det havde vaeret en nemmere
lesning blot at forsege at se "paene ud”, men det er ikke det, vi gar efter - vi finder det
meget vigtigt, at der er overensstemmelse mellem ord og handling. Vi har valgt det
lange seje traek - som ikke nedvendigvis giver et resultat her og nu, men som gerne

skulle kunne gere en forskel pa leengere sigt.

Jeg vil kort resumere hovedlinjerne i vores aktuelle bestrabelser:

e Viarbejder med mulighederne for forvaltning af aktivt ejerskab. Da pensi-
onskassen ofte kun har et indirekte og delvist medejerskab af virksomheder,
kraever dette samarbejde med andre investorer. Pensionskassen overvejer
blandt andet at sege bistand hos eksterne konsulenter, som skal varetage

funktionen efter retningslinjer fastlagt af pensionskassen.

e Vivil forsege at fd indarbejdet retningslinjer for aktivt ejerskab i flest mulige

af pensionskassens aftaler om forvaltning af portefaljer.

e Vivil forsege at fa etableret en effektiv platform for udevelse af aktivt ejer-

skab i samarbejde med andre ligesindede investorer.

e Viarbejder pd at anvende FN's sdkaldte Global Compact principper inden for
menneske- og arbejdstagerrettigheder, milje og anti-korruption som ret-

ningslinjer for at formulere pensionskassens SRI-politik.

e Viforbereder en tilslutning til FN’s principper for ansvarlige investeringer

(United Nations Principles for Responsible Investment, UN PRI).

e Vivil forbedre mulighederne for at screene investeringer og dermed ogsa
hurtigere kunne vurdere, om pensionskassens investeringer er i overens-

stemmelse med geeldende lovgivning og principperne i Global Compact.

Disse initiativer skal ses i forhold til den overordnede ramme og de aktuelle princip-
per for socialt ansvarlige investeringer, som Laegernes Pensionskasse allerede ope-

rerer under. De betyder bl.a,, at:

e Pensionskassen investerer i virksomheder, der lebende bestraeber sig pa at

overholde grundlzeggende menneskerettigheder.
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e Pensionskassen investerer i virksomheder, der lebende bestraeber sig pa at
overholde ILO’s konventioner om bl.a.

Bernearbejde

Tvangsarbejde

Diskrimination

O O O O

Foreningsfrihed.

e Derinvesteres i virksomheder, der opferer sig etisk og miljemeaessigt forsvar-

ligt.

e [nvesteringer foretages under hensyn til Danmarks officielle politik over for

konkrete lande og selskaber.

¢ Investering foretages under hensyn til krav, som anerkendte internationale

organisationer har vedtaget, og som er tiltradt af Danmark.

* Retningslinjerne tilpasses lebende i overensstemmelse med aendring i lov-

givning, udvikling i god praksis mv.

Laegernes Pensionskasse leegger desuden vaegt pa abenhed og gennemsigtighed,
herunder at medlemmerne og evrige interessenter er velinformerede om pensions-

kassens praksis pa investeringsomradet. Det betyder bl.a., at:

* investeringer foretages efter retningslinjer, som pensionskassens bestyrel-
se hvert @r praesenterer pd generalforsamlingen, og som er tilgeengelige pa
pensionskassens hjemmeside, og

* pensionskassen offentligger sine investeringer pa hjemmesiden.

P4 hjemmesiden kan man saledes se, at Laegernes Pensionskasse ikke ejer enkelt-
aktier. Vi ejer ikke en eneste enkeltaktie. Vi ejer udelukkende aktier igennem inve-
steringsforeninger, dvs. vi keber standardprodukter hver omfattende en lang raskke
aktier, som vi saledes indirekte ejer sammen med en lang reekke investorer. Vi er
derfor som udgangspunkt ikke i stand til uden enighed med de andre investorer at

zndre i sammensaetningen i aktieportefeljen i standardprodukterne.

Pa hjemmesiden offentligger vi ikke alene, hvilke investeringsforeninger vi har inve-
steret i, men ogsa hvilke selskaber der indgar i disse investeringsforeninger - og med
hvilken vaerdi. Der er sdledes tale om, at vi opererer med fuld abenhed og total trans-

parens - og i videre omfang, end det er typisk for pensionskasser.
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Det har i pressen veeret fremme, at der blandt nogle af de flere tusinde aktier, der
indgar i investeringsforeningerne, findes selskaber, der beskaeftiger sig med produk-

tion af klyngebomber, vaben og dele hertil.

Det er haevdet, at fem af selskaberne skulle vaere involveret i produktion af klynge-
bomber. Pensionskassen har kontaktet de fem selskaber. Malet var at fa afklaret,
om de producerede klyngebomber. Tre af de fem virksomheder oplyste, at de ikke
medvirker i produktionen af kiyngebomber. De to evrige virksomheder producerer de-
le til klyngebomber, men det udger en meget lille del af deres omsastning. Begge dis-
se virksomheder har oplyst, at de producerer en anordning, der automatisk uskade-
ligger klyngebomber efter kort tid. Disse to selskaber indgar kun i de indekserede ak-
tieportefeljer og alene med en samlet investering pa 800.000 kr. De er der, men de

udger altsa kun en lille del af pensionskassens samlede aktiver pa ca. 50 mia. kr.

Bestyrelsen har imidlertid specifikt dreftet pensionskassens indirekte investeringer i
virksomheder, der er involveret i produktion af kiyngebomber, og har besluttet at se-
ge rammerne for formueforvaltning justeret, sdledes at disse aktier udgar af investe-
ringerne. Det er ikke helt enkelt, da der skal forhandles justeringer i mange forskelli-

ge kontraktmeaessige forhold, men det vil blive lest sa hurtigt, det er praktisk muligt.

Bestyrelsen ensker derimod ikke at indfere restriktioner vedrerende indirekte inve-
steringer i virksomheder, der er involveret i vabenproduktion i evrigt. Der findes flere
hundrede selskaber, der er klassificeret som vabenproducenter, og disse selskaber
indgar med en ikke ubetydelig vaegt i det globale investeringsunivers, der er tilgaen-
geligt for pensionskassen. De optraeder saledes i en lang raekke investeringsforenin-
ger. lkke i alle, men der er nogen i stort set samtlige investeringsforeninger. Skulle
Laegernes Pensionskasse undga at investere i disse aktier, vil det betyde en voldsom
indskraenkning i pensionskassens mulighed for at placere sin formue i samarbejde

med andre.

Der er ofte tale om meget store selskaber, og jeg kan som eksempel herpa naevne
A.P. Moller-Meaersk, IBM, Microsoft, Nokia, Ericsson, Philips, General Electric og Sie-
mens. Det er selskaber, som alle sammen ikke alene er involveret i vabenproduktion,
men flere af dem er ogsa i betydeligt omfang leveranderer af medikoteknisk udstyr
til sundhedssektoren verden over. Det er bestyrelsens opfattelse, at restriktioner i
investeringsmulighederne i et sddant omfang - udover den tobaksrestriktion, som vi
har i forvejen, og som har kostet os mange penge - vil bringe pensionskassen klart i

strid med lovens krav om, at vi skal forsege at opna det sterst mulige formueafkast.

Hertil kommer, at en begrasnsning omkring vabenproduktion ikke nedvendigvis kan
forventes at veere i overensstemmelse med medlemmernes generelle opfattelse af
etik. For det farste er vabnene en forudszetning for opretholdelse af fred og ro og or-

den og anvendes i de krige, som Danmark er involveret i, herunder p.t. i kampen mod
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Taliban, og de er en nedvendig betingelse for opretholdelse af et effektivt dansk politi.
For det andet er det ogsa en etisk forpligtelse for bestyrelsen at sikre, at laegeri en
kollektiv, tvungen pensionsordning kan se frem til at opna det samme formueafkast

som alle andre borgere, der er omfattet af sddanne ordninger.

Pensionsmarkedsradet har foretaget en undersegelse af, hvilke pensionskasser der
har viklet sig ud af investeringer i vabenproduktion. Pensionsmarkedsradet har i den
forbindelse imidlertid alene undersegt pensionskassernes direkte investering i aktier
og ikke deres indirekte investeringer via investeringsforeninger. Nar pressen derfor
pa baggrund af Pensionsmarkedsradets rapport herom fremholder nogle pensions-
kasser som mere etisk korrekte and andre, er det séledes en sandhed med modifika-

tioner.

Jeg kan lige kort tilfeje, at administrationen har undersegt, om det var muligt at etab-
lere en seerlig etisk aktiepulje som en del af bankens puljeudbud. Resultatet af un-
dersegelsen er imidlertid, at der i ejeblikket ikke findes egnede etiske forvaltnings-
produkter. Det kan ikke dokumenteres, at den etiske "veerditilfersel" og kvaliteten af
den forvaltning, der finder sted hos de mulige udbydere, berettiger de meget hgje
administrationsomkostninger, de kraever. Risikoen for, at forvalterne ikke vil kunne
levere konkurrencedygtige afkast, er for stor. Derfor har banken forelebig valgt ikke
at oprette en etisk aktiepulje. Banken skal - ligesom pensionskassen - udelukkende
tilbyde produkter, som er attraktive for medlemmerne, og som der samtidig er god

ekonomi i at udbyde.

AFSLUTTENDE BEMARKNINGER
Det har - som det fremgar af min beretning - veeret et szerdeles hektisk ar for pensi-

onskassen med finanskrisen som det altoverskyggende problem.

Pensionskassens kapitalberedskab er blevet betydeligt mindre. Det betyder ikke, at
de afgivne pensionstilsagn er truet. Men det medferer, at investeringspolitikken skal
veere meget forsigtig fremover. Det vil ga ud over kontorenterne i de garanterede

ordninger. Der er derfor nu behov for at tilbyde det enkelte medlem mulighed for at

fraveelge garantien og i stedet fa en betinget garanti og dermed mulighed for at fa he-

jere kontorenter - og sterre pensioner - pa laengere sigt.

Trods alvorlige udfordringer pa det ekonomiske omrade har der vaeret plads til andre
ting i aret, der gik. Der er gennemfert sendringer i pensionskassens ledelsesstruktur
som naevnt - eendringer som betyder, at pensionskassen nu lever op til samtlige
krav om god selskabsledelse. Jeg tror godt, jeg ter sige, at vi er den eneste AC-

pensionskasse, som ger det i dag.

Der er her tale om at sikre, at pensionskassen har en repraesentativ generalforsam-

ling. I er godt nok ikke sa mange delegerede her i dag, men det er jo ikke maengden,
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men kvaliteten, der er afgerende. Vi regner det med antallet for at veere bernesyg-
domme. Vi haber, at vi er mange flere til naeste ar. Konkret haber vi, at Laegeforenin-
gen vil stille op med et antal delegerede, der sikrer, at ogsa de er repraesentative her

pa generalforsamlingen.

Hertil kommer reformeringen af os selv - bestyrelsen - hvor der nu skal indvaelges
tre eksterne bestyrelsesmedlemmer, saledes at bestyrelsen far tilfert nye kompe-
tencer. Vi har veeret sa heldige at finde to meget kompetente nye medlemmer.
Sammen med de fire laegelige bestyrelsesmedlemmer, som Laegeforeningen indstil-
ler, og som vil sikre en god kontinuitet - hvilket ikke mindst er vigtig i disse turbulente
tider - er jeg overbevist om, at vi kan se frem til et fortsat godt og konstruktivt besty-

relsesarbejde.

Lad mig slutte med at takke pensionskassens medarbejdere med administrerende
direkter Niels Lihn Jergensen i spidsen for en dedikeret og fokuseret indsats. Den

indsats har vaeret helt nedvendig for at fa de mange tiltag, der har veeret sat i veerk,
fort sikkert igennem, samtidig med at markedet har vaesret sa uroligt og uforudsige-

ligt, som tilfaeldet har veeret. Det fortjener samtlige medarbejdere en stor tak for.

Dirigenten takkede formanden for beretningen og gjorde opmaerksom pa, at regn-
skab, medlemsbidrag og valg til bestyrelsen, som blev omtalt i beretningen, ville blive
behandlet som szerskilte punkter. Dirigenten anmodede derfor forsamlingen om at
vente med deres bemeerkninger om disse emner til behandlingen af de enkelte punk-
ter. Han anmodede derimod om, at man i forbindelse med formandens beretning og-
sa dreftede forslag 9 stillet af Egon Juul-Andersen om pensionskassens samarbejde

med Falk Healthcare - som formanden havde omtalt i beretningen.

DEBAT OM BERETNINGEN

Rudolph Lehnhoff (medlem): Kzere kolleger, delegerede og bestyrelsesmedlemmer af
LPK. Jeg takker for muligheden for at komme med et lille bidrag og vil gerne kort
praesentere mig: Jeg hedder Rudolf Lehnhoff, arbejder siden 1999 i Danmark og er
overlaege i Organkirurgisk Afdeling pa Thy-Mors Sygehus i Thisted. Jeg er tysk fedt,
hvilket skulle veere en lille undskyldning for nogle sproglige fejl, som dog forhabentlig

ikke pavirker forstaelsen.

Sammen med reservelaege Michel Schriver er jeg repraesentant for en gruppe nord-
jyske laeger, som interesserer sig for, at vores faelles pensionsopsparinger bliver in-

vesteret pa en socialt ansvarlig made. Et lignende initiativ fra Sjeelland fik 18 under-
skrifter, og enkelte leeger har i 2008 skrevet om deres bekymring i Ugeskrift for Lae-

gers debatforum.
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Siden 2008 felger vi diskussionen om saocialt ansvarlige investeringer, respektive
United Nations Principles for Responsible Investments og er i mailkontakt med

LPK'’s bestyrelse. Vi kunne desvaerre ikke etablere kontakt til LPK's delegerede.

Ud af denne komplekse diskussion vil jeg indskraenke mig til emnet investeringer i
krigsvabenindustri uden at acceptere betragtninger om "gode” versus "onde” krigs-
vabensystemer. Jeg er ikke helt uden erfaringer pa dette omrade, idet jeg i 1994 fik
mulighed for at arbejde som krigskirurg for Komiteen for det Internationale Rede
Kors i Vestpakistan. Laegeleftet stiller specielle krav om, at vi ikke ma tilfeje vores
medmennesker og patienter skader uanset deres etniske, religiese eller politiske
baggrund, og vi skal vende skader fra dem. Disse krav er uforenelige med et stille
kombattanter vabensystemer til radighed, idet vi keber krigsvabenindustriens aktier

for at sikre vores pension.

[ denne sammenhaeng taler vi ikke om den kendte problematik, at hver enkelt produ-
ceret elektronisk dims kan benyttes til det gode savel som til det onde. Den kan szel-
ges som komponent til mobiltelefoner ligesom til vébensystemers elektroniske hjer-
ner, nar vi taler om IBM, Siemens osv. Vi taler her om firmaer, som producerer krigs-
vaben som et af deres hovedformal, om firmaer som Lockheed Martin, General Dy-
namics, L-3communications, Raytheon Co. og Thales, som alle er involveret i produk-
tion af klyngevaben, og firmaer som Northrop Grumman, ATK, Textron, Gentrop
samt de tyske firmaer Heckler und Koch, som producerer infanterivabensystemer,

og Krauss-Maffei, som producerer Leopard-kampvogne.

Og nu har den allernyeste udvikling, specielt en artikel i Information fra i gar hvor Mi-

kael Rosenmejer blev citeret, naesten adelagt mit koncept. Til min store fornejelse

kunne jeg leese, at LPK i fremtiden vil "forsege at undga investeringer i klyngebombe-

industrien”. Men det skulle desveerre ikke gaelde producenter af andre krigsvabensy-

stemer.

Baggrunden for denne diskussion er abenlys: Klyngevaben er ligesom landminer in-
ternationalt bandlyst, og Danmark var i december maned 2008 et af de 94 lande,
som underskrev Oslo Konventionen. Belgien har som det ferste land i verden den 1.
marts 2009 modtaget en ny lov, som forpligter alle firmaer pa belgisk jord, banker,
investorer som pensionskasser, livsforsikringsselskaber etc. at bandlyse investerin-
ger i virksomheder, som fremstiller klyngevaben. Luxembourg vil felge. Man kunne
habe p3, at det danske folketing tager denne diskussion op og snart felger disse gode

eksempler.

Udtalelser pa LPK's hjemmeside og publikationer tyder dog p4, at bade LPK’s besty-
relse, de delegerede og vi er enige om, at pensionsopsparinger ber investeres pa en

socialt ansvarlig made.
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Konceptet med "aktivt ejerskab”, hvor man undgar at fraveaelge aktier i firmaer som

f.eks. Cheminova, kan have sin logik pa visse omrade. | stedet for at szelge disse ak-
tier til investorer med feerre etiske krav kan det veere en idé at pavirke firmaerne via
investeringerne til at styrke deres etik og pa den made stoppe produktion og salg af

bandlyste sprejtegifter til lande som Brasilien.

Men "aktivt ejerskab” kan ikke anvendes over for firmaer, hvis hovedformal er krigs-

vabenproduktion. Her er det et spergsmal om enten-eller.

Situationen er den, at LPK ikke selv investerer i aktier og obligationer, men har valgt
at kebe andele i forskellige inden- og udenlandske investeringsfonde, hvor LPK’s ind-
flydelse pa deres investeringspolitik skennes beskeden. Pa den anden side naevnte
Mikael Rosenmejer, at deri 2007 kom en rapport fra Pensionsmarkedsradet om
etiske investeringer. Jeg var ikke klar over, at den kun daekkede de direkte og ikke de
indirekte investeringer. Det fremgar i hvert fald ikke af rapporten selv. Men det kan
selvfelgelig belyses naermere. | hvert fald star der pa side 13, at 22 af 46 danske

pensionsinstitutter undgar investeringer i vabenindustrien.

Vi har alle sammen laest i foraret 2008, at kunder af den private pensionskasse Da-

nica har tvunget Danicas bestyrelse til at 22ndre pa Danicas investeringspaolitik.

P& denne baggrund stiller vi spergsmalet til LPK’s bestyrelse og til de delegerede:
Nar andre danske og skandinaviske pensionskasser, som er pa forkant, kan undga
investeringer i vabenindustrien, hvorfor argumenterer LPK'’s bestyrelse sa for, at
LPK ikke kan? Alle danske pensionskasser og livsforsikringsselskaber er dog under-

lagt det samme krav om at sege det sterst mulige afkast for deres medlemmer.

Jeg formulerer derfor 4 opfordringer til LPK's bestyrelse og de delegerede:

LPK’s nye bestyrelse opfordres til at vise aktiv indsats for at implementere bandlys-
ning af investeringer i vabenindustri som led i Social Responsible Investments, idet
man:

1. Skriver til de naevnte 46 danske pensionsinstitutter og livsforsikringssel-
skaber - eller i givet fald pensionsinstitutternes centralorganisation Forsik-
ring og Pension - for at opdatere, hvermn der undgar investeringer i krigsva-
benindustri og hvem ikke.

2. Tager kontakt til de pensionsinstitutter og livsforsikringsselskaber, som har
valgt at undga disse investeringer, og underseger, hvordan de klarer det i

praksis. Det forventes pa denne made, at man far fat i en liste over interna-

tionale investeringsfonde, som lover at screene deres portefoelje og respekte-

re kundernes krav. Som alternativ kan man selvfelgelig kabe sig til screenin-
ger af professionelle organisationer, men det koster - enkelt sagt - penge. Vi

bliver oplyst om, at den danske organisation Dan\WWatch desveerre ikke kan
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levere disse ydelser, idet de ikke har finansielle midler nok til en sadan op-
gave.

3. Nar LPK's bestyrelse far fat i en sadan liste, opfordres bestyrelsen til at be-
nytte sig af den til fremtidige investeringer og til at ombygge LPK's portefal-
je inden for en overskuelig tidshorisont.

4. Vimener, at denne diskussion ikke skal feres "entre nous”, men tilherer alle
LPK’'s medlemmer. De bedes derfor publicere dette lille bidrag i "Laegernes

Pensionsnyt”.

Vi haber p3, at der findes en eller anden delegeret, som vil tager dette op og i vores

navn vil bede om, at det bliver accepteret til afstemning.

Til allersidst en lille bemeerkning: Vi er klar over, at et sadant initiativ kommer pa et
darligt tidspunkt, hvor ansvarslese banker, bers- og ejendomsmeaeglere har medfert
verdens alvorligste skonomiske krise siden finanskrisen i 1929. Det stiller utvivl-
somt store udfordringer til LPK's bestyrelse. Vi haber dog pa, at det beklagelige tab
af LPK’s formue ikke skal kompenseres med det, man ma kalde "bombesikre inve-

steringer”.

Jeg takker for jeres opmeerksomhed.

Dirigenten foreslog, at man ferst behandlede emnet etiske investeringer.

Lars Hutters (delegeret): Allerferst vil jeg godt sige tak for den fantastisk detaljerede
beretning, der kom. Jeg synes, det var en fremragende beretning. Man kan ikke an-
det end have stor tillid til vores pensionskasse og pensionsbank. Der er ingen som

helst tvivl om det. Det er selvfelgelig det vaesentligste.

Jeg lyttede til Rudolf Lehnhoffs fremstilling af investeringer i vabenindustrien. Jeg vil
godt have lov til at sperge: Er det sadan, at vores pensionskasse har investeret i fir-
maer, som hovedsagelig producerer vaben? Jeg taler ikke om alle de tilfeelde, hvor
man ikke kan skelne imellem, hvad komponenter bliver brugt til, men om sager, hvor
det ligger helt klart, at det er firmaer, der hovedsagelig producerer vaben. Jeg mener,
det er korrekt, at man skelner mellem sadanne firmaer og firmaer, som har stor pro-
duktion, hvori der indgar en mindre del, som er vaben. De delegerede kender udmaer-

ket min holdning pa det punkt.

Jeg vil godt, hvis det er muligt, acceptere Rudolf Lehnhoffs forslag, hvis det er det, der
skal til, s& det er mig, der stiller dem. Jeg vil gerne sta bag ved dem. Jeg synes, det

ville vaere rigtigt, hvis man kunne arbejde hen imod, at man pa en forsvarlig made fik
udskilt, hvis der er firmaer, der hovedsagelig producerer vaben, og at vi sa& pa en eller

anden made kom ud af det engagement.
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Jesper Schmidt (delegeret): Jeg er laegelig revisor i pensionskassen og har kigget
disse ting igennem sammen med direktionen. Jeg finder det egentlig ganske betryg-
gende pa den made, det foregar pa. Jeg synes, vi skal besinde os lidt i dag og tage det
stille og roligt fremadrettet. Der er sat en stor proces i gang i pensionskassen, hvor
man er gaet detaljeret til vaerks og faktisk selv har kontaktet alle de firmaer, der kun-
ne veere problemer med. Det har primeert drejet sig om klyngebomber. Det viste sig
faktisk, at der var dbenlyse fejl i nogle af de lister, som Rudolf Lehnhoff refererede til.
F.eks. blev det naevnt, at Lockheed Martin var et af de firmaer, der var vabenproduce-
rende. De har sagt nej til at producere klyngebomber. Det firma var opfert pa bl.a.
DanWatchs liste over klyngebombeproducerende virksomheder. De lister, der ligger
ude omkring, og som man refererer til, er ikke nedvendigvis korrekte. Jeg er meget
tryg ved, at pensionskassen selv arbejder med dette og kigger pa hver enkelt virk-
somhed og ser, hvad den har af engagement i disse omrader. Vi skal passe meget pa
med at lave et generelt vabenforbud her og nu, nar vi ikke har undersegt det bedre.

Der er meget stor risiko for, at vi laver nogle fejl.

Et s& omfattende forslag som det, der blev stillet her af medlemmet, ville jeg gerne
som delegeret have haft mulighed for at f& sendt ud med dagsordenen, hvis det er
noget, vi skal tage stilling til i dag. Det feler jeg slet ikke, jeg har grundlag for. Jeg sy-
nes, vi skal besinde os lidt i denne debat og sa habe pa, at der nu er startet en proces,
saledes at vi far en etisk forsvarlig investering af vores pensionsmidler. Det mener
jeg, vi far. Det haber jeg, | er enige med mig i. Ellers bliver jeg nadt til at stille min post

til radighed. Jeg vil ikke kunne arbejde under de betingelser.

Lone Winther Jensen (delegeret): Tak til formand og bestyrelse for en fin beretning.
Jeg vil sige til Rudolf Lehnhoff, at dette jo er en gammel diskussion. Den har en cy-
klus pa 3-4 ar. Det skal selvfelgelig ikke gere, at vi ikke kan tage den op igen, men jeg
synes, det er meget interessant, at vi har faet denne redegerelse. Vi har ferst faet
den i dag, og jeg har ikke haft mulighed for at laese den igennem. Jeg har heller ikke
haft mulighed for at laese Rudolf Lehnhoffs forslag - apropos det som Jesper Schmidt
siger. Jeg synes, det er et meget langt indlaeg, som man beder os om at tage til efter-

retning heri dag.

Jeg er s&dan set tryg ved det arbejde, som jeg kan forsta, at bestyrelsen har sat i
gang. 54 kan vi fa en diskussion igen til naeste ar, nar spergsmalet kommmer op: Hvad

gor vi sa?

Hvor skal vi stoppe? Hvad er det, vi ikke skal investere i? Vi kan tage forebyggelses-
debatten fra i formiddags. Er der nogle af de ting, som vi skal undlade at investere i?
Vi har taget tobakken. Hvad er det naeste? Er det alkoholen? Er det Coca Colaen?

Hvor skal vi hen? Hvad er det, vi vil investere i som laeger, og hvad vil vi ikke investe-

rei?
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Selvfelgelig bryder jeg mig ikke om vaben, men hvad er hvad? Jeg er tryg ved, at Je-
sper Schmidt og bestyrelsen og direktionen tager sig af det og diskuterer det indtil

naeste ar.

Formanden: Jeg kan godt svare pa det ene af spergsmalene, nemlig det fra Lars Hut-

ters. Der er flere hundrede vabenproducerende virksomheder. Vi har aktieri 10 virk-

somheder, som i dag har mere end 50 pct. af deres produktion i vaben. I resten af vo-

res investeringer har virksomhederne under 5 pct. Vi har ca. 50 mio. kr. investeret i
de 10 selskaber. Men for resten af virksomhederne er under 5 pct. af deres produk-
tion vaben. Procenten svinger jo fra ar til ar. Men vi har altsa aktier i virksomheder,

hvor mere end 50 pct. af deres produktion er vaben.

De ligger i mange forskellige investeringsforeninger. Sa vi kan ikke bare skille dem

ud. Sa skal vi af med investeringsforeningerne.

Lars Hutters (delegeret): Det forstar jeg selvfelgelig ganske udmeaerket. Det var ogsa
derfor, jeg meget omhyggeligt formulerede det sadan, at hensigten var at arbejde
med, at man kom ud af det. Det er for mig det vaesentligste. Hvis vi kan vaere enige
om, at vi pa sigt arbejder pa at komme ud af det, sa synes jeg faktisk, vi har ndet me-
get. Jeg synes, det er fuldsteendig rigtigt, hvad flere har sagt, at det er et fremragen-
de papir, | har lagt frem om socialt ansvarlige investeringer. Jeg var meget glad for at
laese det. Man kan tydeligt se, der er tale om en proces. Jeg ville veere fantastisk glad
for, om vi pa en ordentlig made, pa en ekonomisk ansvarlig made kan komme ud af
det. Selvfelgelig skal vi ikke tabe pa det. Det afgerende er, om der er muligheder for,

at vi ogsa pa dette punkt kan ga ind i en etisk, ekonomisk ansvarlig investering.

Jeg vil godt here en kommentar til det udmaerkede forslag, som Rudolf Lehnhoff har

stillet. Jeg kan se, at dirigenten har forslaget.

Henriette Klarskov (bestyrelsen) (indlaeg blev suppleret med powerpoint praesenta-
tion): Jeg er et af de laegelige medlemmer i bestyrelsen. Jeg kan fortzelle, at vi har ar-
bejdet rigtigt, rigtigt indgaende med dette spergsmal. Det ger vi labende. Det gjorde
vi 0gsa sidste ar inden generalforsamlingen. Det er ikke kun inden generalforsamlin-
gen, vi gar det. Grunden til, at jeg feler, jeg er nedt til at komme herop, er, at en hen-
sigtserklzering om, at vi skal preve at undga at investere i vaben og sadan nogen
ting, er rigtig svaer at leve op til. Vi arbejder inden for en ramme af en lov eller en
konvention. Lige nu foreligger der en konvention om, at man ikke skal medvirke til
klyngevabenproduktion. Den skal selvfelgelig efterleves. Derfor gar vi ud og seelger

dem.

Som Lone Winther Jensen rigtigt neevnte: Hvad er sa det neeste, der bliver en etisk
problematisk investering? Lige nu taler vi vaben. Der kan ogsda komme klima ind. Vi

begraenser vores investeringsunivers utroligt meget. Vi skal hele tiden huske p3, at
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der er tale om en kollektiv ordning. Det betyder, at der er obligatoriske indbetalinger
fra de medlemmer, som er overenskomstansatte. Vi har en forpligtelse, bade lovgiv-
ningsmaessigt og ogsa over for medlemmerne - etisk pa en eller anden made - til at
serge for maksimalt afkast. Nar vi har denne solidariske ordning, indebzerer den -
udover at vi far vores pension, nar vi bliver pensionerede - at vi ogsa har en rigtig,
rigtig god invalidedaekning ved tab af laegelig erhvervsevne. Det er det unikke. Vi har
noget rigtigt godt her.

Huvis vi siger, som Lars Hutters foreslar, at vi skal ud af de firmaer, der producerer
vaben, leber vi ind i noget rod med definitionsproblematikken. Der vil hele tiden vaere
journalister, som gar ind og kan sige: Hvad sa med den virksomhed? Sa skal man
saette et apparat i sving og felge, hvor meget af deres omsaetning der nu hidrerer fra

vabenproduktion. Det er meget komplekst.

Vi vil f& et minimeret investeringsunivers, vi vil fa sterre omkostninger til forvaltning
af vores investeringer, idet vi skal ud og forhandle alt muligt forfra. Bottom line er: Vi
far mindre pension alle sammen, og vi far et mindre konkurrencedygtigt produkt. Og
sa har vi altsd ogsa en lovgivning, som fortzeller os, at vi skal lave afkastmaksime-

ring. Det er en detalje.

Overordnet vil konsekvenserne vaere, at dem, der laver egenindbetalinger, formentlig
vil overga til andre pensionsselskaber, hvor de far en bedre pension i den sidste en-
de. Vivil som pensionskasse have feerre stordriftsfordele. Det begraensede investe-

ringsunivers vil de institutionelle investorer ikke veere interesserede i.

Endelig kunne man sagtens forestille sig, at der er nogle af vores medlemmer, som

ikke synes, det er et problem, at der bliver investeret i vaben, men som synes, at det
er etisk forkert, at der bliver investeret i transportsektoren, for der udledes jo masser
af COa. Sa vil de maske pavirke vores forhandlingsparter eller delegationer med hen-

blik pd, at den kollektive ordning skal ophere.

Det betyder, at vi star med en kollektiv ordning, som langsomt bliver afviklet, sa vi far
darligere deekning ved invaliditet, vi far mindre pension, og der vil veere sterre admi-
nistrationsomkostninger, fordi man vil vaere tvunget ud i at fa flere ordninger. Hvert
hospital kan sa entrere med hvilken som helst. Det betyder ogsa, nar vi skifter stil-
ling, hvilket nogle af os ger ret hyppigt, at vi maske skal ud hver gang og indhente
nye helbredsoplysninger, for sa er det et nyt firma, som det pagzeldende hospital en-

trerer med.

Derfor anbefaler vi, at forsamlingen her bakker op om den nuvaerende SRI-palitik, og
at man ogsa giver opbakning til, at vi fortseetter det, vi tidligere har vedtaget omkring
aktivt ejerskab. Vi mener, det er vejen frem. Allerede nu er vi teet pa at tilslutte os

UNPRI. Sidste ar troede vi, at der ville ga ar, fer det skete, men udviklingen gar rigtig,

Side 21/ 35



rigtig hurtigt. Vi mener ikke, der skal tages hensyn til seerinteresser. Hvad der er

etisk forsvarligt for ét medlem, er det ikke nedvendigvis for et andet medlem.

Poul Jaszczak (delegeret): Det er i forlaengelse af det, som Henriette Klarskov havde
fat i. Jeg har indtil videre haft den opfattelse - og den har jeg fortsat - at vi har en be-
styrelse i pensionskassen, som godt kan laese indenad, og som pa god vis har forval-
tet den formue, som pensionskassen har. Jeg er rigtigt godt tilfreds med, at pensi-

onskassen rent faktisk har sat sig ned og taenkt det skridt videre - ogsa i forventning

om at denne diskussion ville dukke op igen.

Jeg synes, man skal bemaerke sig redegerelsen side 17, hvor der med kursiv star:
"Pensionskassen vil etablere en overvagning af, hvilke virksomheder der producerer
antipersonelminer, kemiske og biologiske vaben og klyngebomber. Det er pensions-
kassens malsaetning at pavirke de bererte virksomheder til at opgive disse produkti-
oner eller undga at investere i de pagaeldende virksomheder.” Det er et udpluk af en
redegerelse, som rent faktisk ogsa begynder at bevaege sig ind pa en vurdering af,
hvorvidt andre investeringer er fornuftige og hensigtsmeessige. Vi kan fa timelange
diskussioner om, hvor store eller hvor sma andele af vores investeringer der skal vae-

re hvorhenne.

Jeg har tillid til - og det haber jeg ogsa geelder resten af de delegerede og medlem-
mer - at pensionskassen udmeerket godt ved, hvad der rerer sig i denne forsamling,
og arbejder i overensstemmelse med de love, der i gjeblikket findes i Danmark, og de
konventioner og forordninger, Danmark tilslutter sig, samt de moralsk-etiske princip-

per, vi med jaevne mellemrum giver udtryk for.

Dirigenten: Nu er der ikke flere, der har bedt om ordet til dette punkt. Jeg synes, vi
skulle afslutte det. Der ligger i det stykke papir, der er afleveret til mig, fire opfordrin-
ger. @nsker du en afstemning om dem, sa mener jeg, du kan fa den afstemning. Jeg
forstar indstillingen fra bestyrelsen saledes, at man har noteret sig de her ting, at
man mener, at den politik, man har allerede, er godt beskrevet, og at man ikke kan
stemme for disse yderligere opfordringer. Sadan forstar jeg indstillingen. Jeg trar, jeg

vil naevne de fire opfordringer.

Lars Hutters [delegeret): Jeg kunne nu godt taenke mig at here formandens be-
meerkninger om dette fra talerstolen. For lidt siden var et af bestyrelsesmedlemmer-
ne, Henriette Klarskov, pa talerstolen og fremhasvede, hvordan man arbejdede med
dokumentet om socialt ansvarlige investeringer. Jeg kunne godt taenke mig, at for-
manden kommenterede det, jeg har spurgt om, angaende de abenbart meget fa fir-
maer, som man mener i @jeblikket hovedsagelig er firmaer, der producerer vaben. Er
det muligt i hvert tilfzelde at overveje de firmaer fra bestyrelsens side? Jeg vil give jer
ret i, at der er en lang raekke punkter, som ingen af os rigtigt har kunnet forberede os

pa. Men jeg kan forstd, at der heldigvis foregar en meget grundig og dyb diskussion i
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bestyrelsen om disse problemstillinger. Sa jeg kunne godt teenke mig at here for-
mandens bemeaerkninger om, hvordan man i en proces kan arbejde med disse pro-

blemstillinger.

Formanden: Vi har arbejdet meget laenge og meget intenst med disse problemstillin-
ger. Det er det, der nu er nedfeeldet i vores rapport, som I har faet udleveret her i dag.
Jeg vil gerne gentage over for Lars Hutters, hvad jeg sagde i min formandsberetning,
nemlig at vores overvejelser har fert frem til, at vi ikke vil ga ind i et forbud imod va-
benproduktion som sadan. Vi er ikke anderledes end alle mulige andre, vi synes, at
det er forfaerdeligt, at der er krig, vi synes, at det er forfaerdeligt, at man bruger va-
ben, men det er altsa sveert at kraeve, at Danmark skal deltage i internationale kam-
pe rundt omkring i verden og sa sige, at soldaterne ikke ma fa vaben. Det ma vaere

den ultimative konsekvens af, at vi har den holdning.

Der bliver ikke produceret ét vaben mindre, hvis vi matte skille os af med aktier i va-
benindustrien. Vi investerer i et investeringsunivers, som vi har haft stor succes
med. Jeg tror, vi pa 15 ars sigt er den bedst performende pensionskasse i Danmark.
Vi har haft stor succes med vores investeringsunivers. Det bliver adelagt, hvis vi be-
gynder at pille vaben eller andre sektorer ud generelt, eller begynder at pille enkelt-
virksomheder ud. Vi har de to forbehold, nemlig nar det drejer sig om tobak og klyn-
gebomber. Klyngebomber tror vi godt, vi kan fa vores portefeljeforvaltere til at accep-
tere at opgive - sammen med de andre investorer, som vi har investeringsforenin-
gerne sammen med - fordi klyngebomber formentlig har en kort levetid, efter at man
har indfert den konvention. Men bestyrelsens politik er, at vi vil ikke g& videre ad den
vej. Vi edelaegger vores investeringsunivers, vi edelaegger vores mulighed for at fa et
ordentligt afkast. Vi kommer helt enkelt i strid med lovgivningen, hvis vi begynder pa
det. Nogle andre pensionskasser siger, de har afviklet deres investeringer i vaben.
Sa ma de have afviklet alle deres investeringsforeninger. Det er muligt, de har det.
Men jeg tror ikke, vi kan fa prime investeringsforeninger til at tage vaben ud. Man
skal vaere opmeerksom pg, at mange af investeringsforeningerne er det, vi kalder in-
deksforeninger. De spejler simpelt hen et indeks. De kaber en forholdsmaessig andel
af samtlige aktier i f.eks. det danske C20 indeks. Dermed har vi et benchmark, vi kan
holde dem op imod. Hvis man begynder at pille nogle enkelte virksomheder ud, sa
bliver det ikke laengere et indeks. Vi har en meget stor del af vores formue placeret i
disse indeksforeninger. Det kan vi ikke undvaere, hvis vi skal kunne manevrere med

en investering pa 50 mia. kr., hvoraf meget jo ligger i investeringsforeninger.

Vores politik er, at vi stopper her. Vi er helt abne for synspunkter, og vi herer pa, hvad
der bliver sagt, og vi kan ogsa bevaeges. Vi kan bevasge os sammen med andre inve-
storer. Vi vil nu sege en platform med aktivt ejerskab, vi vil forsege pa at fa indflydel-
se pa de andre medinvestorer, saledes at de ogsa kan bevasge sig sammen med os.

Vi kan ikke bevaege os alene. Sa edelaegger vi vores investeringsunivers.
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Rudolf Lehnhoff (medlem): Emnet er jo et internationalt emne. Det er ikke kun Dan-
mark, det drejer sig om. Der er en masse aktivitet. Der er abenbart andre pensions-
selskaber i Danmark ligesom i Norge, som kan undga disse investeringer. Derfor har
jeg bedt bestyrelsen om at undersege ganske preecis, hvilke pensionsselskaber der
kan undga disse investeringer, og hvordan de ger det. Hvis andre kan, sa stiller jeg

spergsmalet, hvorfor LPK ikke kan.

Henriette Klarskov [bestyrelsen): Det kan jeg kort svare pa. Det er vores forventning,
at det drejer sig om, at de andre pensionskasser kommer til at fremsta som de gode
ved, at de siger, at de ikke laengere har direkte investeringer i vabenproducerende
virksomheder. Det har vi heller ikke. Men vi har - og det gar vi ud fra de andre ogsa
har - indirekte investeringer i vabenproducerende virksomheder. Forskellen er blot,
at vi forteeller omverdenen om det via vores hjemmeside. Det ger de andre ikke. Vi
har indtryk af, at det geelder de andre pensionsselskaber, og at det ogsa geelder sa-

dan nogle steder som Danica og de norske selskaber.

Dirigenten: Jeg tror, vi har faet det ud af dette punkt, vi kan fa her. Der ligger en op-
fordring. Og den ma man jo have lov at stemme om. (Lars Hutters: Jeg ensker ikke

afstemning.) Det er ok. Vi har hert debatten.

Under beretningen tager vi nu fat pa et nyt punkt. Egon Juul-Andersen har siddet og

ventet.

Egon Juul-Andersen (delegeret): Det er noget helt andet. Jeg takker for formandens
beretning. Det var en meget gennemgribende og meget god og omhyggelig for-
mandsberetning. Jeg kan forst4, at det kun drejer sig om 15 tilfaelde inden for det
sidste ar, hvor man tilbyder hjaelp fra Falk Healthcare. Jeg bringer spergsmalet op til
diskussion, fordi jeg er meget kritisk over for engagementet med Falck. Jeg har sveert
ved at se, at de vil kunne lefte opgaven. Det lyder jo forjaettende, nar man ser i op-
laegget, at man far assistance af et team, der bestar af sygeplejerske, arbejdsmedi-
ciner, socialmediciner, socialradgiver osv. osv. Jeg er PLO’er, og jeg har haft lejlighed
til at se, hvordan man har opereret andre steder i andre sammenhaenge og ud fra
andre kontrakter. Der har det vaeret sadan, at Falck Healthcare ikke har kunnet leve
op til de ting, som jeg synes de skulle leve op til. Det har mere veeret et mal at fa op-
fyldt den kontrakt, de har indgaet, mere end det har veeret for den enkelte person.
Det er via mit virke, jeg har oplevet det. Jeg er ogsa netveerksarbejder og har vaeret
det i mere end 10 ar. Vi stedte pa dette engagement pa det arlige netveerksmade,
hvor alle netveaerksarbejdere er samlet en gang om aret. Der var i hvert fald mange,

som var meget kritiske over for dette engagement.

Hvad er det egentlig, vi forventer af et sadant engagement? Vi er jo alle sammen in-
teresserede i at gere det bedste for den enkelte mulige invalidepensionist, som vi

overhovedet kan, men hvad nyt kan Falck tilfere? Er det meningen, at det skal vaere
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en kontrol, fordi der er nogen, der snyder? Det var vi ogsa lidt i tvivl om. Hvad er for-
malet? Jeg kan sagtens forsta alle de gode intentioner. Jeg ved ogsa godt, at laeger
har flere pensioner end gennemsnitsbefolkningen. Det er jo fordi vi skal tilbage til ar-

bejdet som laeger og ikke i alle mulige andre erhverv.

Jeg ved ogsa godt, at det er frivilligt at lade sig underkaste dette team. Men jeg har

stadigvaek sveert ved at se, hvad der kan komme ud af det. Personligt ville jeg vaere
meget imod. Jeg vil egentlig sperge, om det betyder, at man bliver ilde set, hvis man
siger nej til sddan et forleb. Jeg synes, man skal vaere varsom med at traekke svaek-

kede og syge kolleger gennem et forlab, hvor jeg frygter for empatien.

Poul Schieler [delegeret): Jeg skal lige begynde med at sige, at jeg er medlem af pen-
sionistgruppen. Det kommer jeg lidt tilbage til. Men ferst vil jeg sige tak for en frem-
ragende beretning. Jeg vil takke hele bestyrelsen, ogsa formanden, for det store ar-
bejde, [ har lavet i disse uhyre vanskelige tider. Den tak skal ikke mindst ga til Niels
Lihn Jergensen og hele din stab. Det ma have vaeret enerverende og givet anledning
til, at man maske har forkortet frokostpauser. For en pensionist er det jo fuldstaendig
uteenkeligt. Tak for jeres indsats. Jeg kan lige sa godt med det samme sige en speciel
tak til dem, der nu gar ud efter et mangearigt arbejde. Nogle af dem har jeg siddet i

bestyrelse sammen med. Det var meget behageligt. Ogsa til middagene.

Jeg vil kvittere for den made, | har eendret vedtaegterne pa. Det geelder ogsa forsam-
lingen her. Man er blevet enige om en ny sammenszetning af bestyrelsen. Jeg synes,
det er fantastisk godt, at vi far tre eksterne, hejt specialiserede og vidende folk ind i
bestyrelsen. Sa ger det ikke s& meget, at antallet af laeger bliver mindre. Jeg har selv-
felgelig som alle med et stort chok noteret, at der nu ikke skal veere en pensionist i
bestyrelsen. Hvordan det vil ga er vanskeligt at sige. Men jeg er ikke begyndt at beere
sort armbind af den grund. For jeg har meget stor tillid til, at aktive laeger godt kan va-
retage pensionerede laegers forhold. Jeg er specielt glad, nar der kommer tre, som
kan serge for, at hvis Henriette Klarskov "skejer ud” pa en eller anden made, sa vil de
gribe hende i ererne. Om det sa skal vaere sadan resten af livet for pensionskassen,
det ved vi jo ikke. I @jeblikket udger pensionisterne ifelge jeres tal 17 pct. af med-
lemsskaren. Den procent stiger jo nu. Vi har faktisk flere pensionister, end der er

PLO-medlemmer f.eks. Det kan I godt taenke lidt aver.

Jeg synes, delegeretforsamlingen her ber vaere sterre. Jeg mener ogsa, at den skal

have mere tid. [ skal fortsaette overvejelserne om, hvordan medet i delegeretforsam-
lingen skal forlebe. Om det ikke skal aftholdes en dag for sig selv uden hensyn til Lae-
geforeningen. Man kunne f.eks. lave det i Kebenhavn pa @sterbro. Sa ville Lars Hut-

ters og jeg have let ved at komme. Lars Hutters bliver i evrigt snart pensionist.

Med hensyn til forslaget om fravalg af garanteret bidrag vil jeg bede bestyrelsen om i

sine overvejelser - forudsat at forsamlingen vedtager forslaget - ogsa at tage pensi-
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onisterne med, sadan at de, der far udbetalt pension, ogsa kan fraveelge. Pensioni-

ster er mange forskellige ting. Der er invalidepensionister pa 30-40 ar, og sa er der
nogle andre. Der er mange, der gar pa pension i 60-ars alderen. Man kunne godt fo-
restille sig, at de havde en anden prioritering. Nar jeg bliver 98%, sa vil jeg ikke fra-

veelge.
Tak for jeres indsats.

Dirigenten: Der er ikke flere, der er skrevet pa talerlisten. Men der er jo kommet nog-
le bemaerkninger og henstillinger, som jeg forstar pa formanden, at man selvfelgelig
har noteret sig og taget til efterretning. Der er ogsa en markering om, at man tager

hele projektet med Falck Healthcare op om et ar.
Med disse ord, kan vi sa ikke tage beretningen til efterretning? (Bifald).

PUNKT B. FREMLAGGELSE AF DET AF REVISION, BESTYURELSE 0OG
DIREKTION UNDERSKREVNE ARSREGNSKAB TIL GODKENDELSE

Adm. direkter Niels Lihn Jergensen preesenterede hovedresultaterne fra "Arsrapport

2008” (indlaegget blev suppleret med powerpoint preesentation):

Det har jo veeret et forfeerdeligt &r, som det ogsa er fremgaet af det tidligere. Det har
veeret et af de sveereste ar i pensionskasses historie. Vi har pa det, vi kalder investe-
ringsaktierne, faet et formueafkast pa -21,2 pct. Hvis vi tager afkastet pa samtlige
aktiver, har vi faet et formueafkast pa -8 pct., som det er nasvnt tidligere. Det er det

ringeste ar, hvad angar formueafkast nogen sinde i pensionskassens historie.

Det er selvfelgelig ikke tilfredsstillende at tabe penge. Men nar vi sammenligner os
med andre pensionskasser og livsforsikringsselskaber, ligger Laegernes Pensions-
kasse faktisk i midterfeltet. Det vil jeg lige redegere lidt for, for det er ogsa noget, der
vil praege pensionskassens fremtid. Afkastene i branchen svinger fra negative afkast
pa over 20 pct. til positive afkast pa i sterrelsesordenen 5 pct. Det vil sige, der er en
forskel mellem de traditionelle pensionskasser pa 25 pct.point mellem top og bund.

Set i det lys kan man sige, at en midterposition maske er ganske tilfredsstillende.

Nogle pensionsselskaber har haft store reserver og har derfor haft rad til at have ak-
tier. Det har selvfelgelig vaeret darligt i et ar, hvor aktiekurserne er halveret. Andre
pensionsselskaber har afgivet garantier overfor medlemmerne, som har gjort det
nedvendigt at forsikre sig mod rentefald. Det har vaeret godt i et ar, hvor renterne er
faldet. Leegernes Pensionskasse har haft rad til at have aktier, og vi har haft garanti-
er, sa vi er ramt af begge dele. Vi er blevet ramt bade af noget godt og af noget skidt.
Selskaber, der har mange aktier og ingen garantier, har typisk tabt ca. 20 pct. Sel-

skaber, der ikke har aktier og har garantier, har typisk haft positive formueafkast. Vi
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har haft begge dele. Derfor ligger vi i midterfeltet. Det er et vilkar i fremtiden - apro-

pos diskussionen om fravalg af garantier.

Huvis vi ser pa vores investeringsaktiver - det er dér, vi i en eller anden forstand skal
male, hvor dygtige vi er til formueforvaltning - har vi faet et samlet afkast af de bers-
noterede investeringsaktiver pa -19,1 pct. Jeg naevner hovedtallene. Det er 4,7
pct.point bedre end benchmark - altsa det vi kan male os op imod. 4,7 pct. pa et arer
faktisk rigtigt meget. Sa det er et fint resultat af selve den grundlaeggende formue-

forvaltning.

De bersnoterede obligationer gav i 2008 et afkast pa -0,2 pct., hvilket er lidt hejere

end benchmark.

De baersnoterede aktier gavi 2008 et afkast pa -4 1,0 pct. Det er lidt darligere end

benchmark.

Pensionskassen har haft investeret i ravarer for ferste gang i ferste del af 2008. Vi
fik solgt en ganske stor ravareposition pa markedets top. Den disposition er helt af-
gorende for den merperformance, vi har i 2008, pa de 4,7 pct., jeg neevnte i begyn-

delsen. Det er en enkeltdisposition, som er meget afgerende.

Afkastet af ejendomme var pa -8,0 pct. Det er isaer nedskrivninger som felge af den

generelle prisudvikling pa ejendomme, der er arsagen til det negative afkast.

Det var investeringsaktierne. Vi kan derefter igen vende os imod afdeekningsakti-
verne. Det er en saerlig gruppe aktiver, som vi investerer i for at opfylde vores forplig-
telser. Markedsveerdien af hensaettelserne - det, vi skal afszette for at opfylde for-
pligtelserne - svinger i veerdi afhaengig af renteniveauet. Pensionskassen skal have
et kapitalberedskab, der hele tiden kan matche de sving, sa vi dag for dag kan opfylde
vores forpligtelser. Derfor investerer vi i afdeekningsaktiver, der beskytter vores kapi-

talberedskab igennem tiden.

Pensionskassen har igennem 2008 helt eller delvist haft afdaekket vores renterisiko
pa forpligtelserne for at sikre, at alle kan fa den garanterede pension. Isoleret set har
afdeekningsaktiverne i 2008 givet en meget stor gevinst, fordi renterne er faldet. Det
har medfert, at formueafkastet ikke bliver pa -21,2 pct., men bliver pa -8,0 pct. Det er

meget store tal, det drejer sig om. Det er ca. 10 pct. af formuen.

Jeg plejer ogsa at snakke om vores solvenssituation, som er vigtig. Pensionskassen
er i det, der hedder "grent lys”. Det er nogle malepunkter, som Finanstilsynet saetter
op for, hvor stor pensionskassens kapitalstyrke skal veere. Det vurderes ud fra sadan

nogle trafiklys. Pensionskassen var ultimo 2008 - og har i evrigt i hele 2008 vaeret
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- i Finanstilsynets "grenne lys”. Det betyder, at vi kan klare renteaendringer pa 0,7

pct.point og et samtidigt aktiekursfald pa 12 pct. Vi kan ogsa klare betydeligt mere.

Pensionskassen styrer lebende pensionskassens risici, sadan at vores konkurs-

sandsynlighed pa 1 ars sigt holdes under 0,5 pct.

Som led i det foretager vi nogle beregninger af pensionskassens individuelle sol-
vensbehov. Det er maske et begreb, I er stedt pa i debatten omkring banker. Vi skal
selv beregne, hvor meget kapital vi skal have, hvor vi tager hensyn til alle de risici,
pensionskassen er stillet over for over et meget bredt felt. Vi har udarbejdet

en reekke procedurer og forretningsgange til at beregne vores individuelle solvens-
behov. De vigtigste af disse retningslinjer er godkendt af kassens bestyrelse. Proce-
durerne sikrer, at der hele tiden er det tilstraekkelige kapitalberedskab i pensionskas-

sen.

Selvom egenkapitalen er blevet vaesentlig reduceret fra 2007 til 2008, sa ligger
egenkapitalen stadig vask pa et betryggende niveau, men den ligger under det ni-
veauy, vi ensker pa den laengere bane. Som formanden naevnte, er det ca. 20 pct., vi

skal op pa. Vi har faet hevlet noget af, og vi skal helst langsomt fa det genopbygget.

Den sidste parameter, jeg synes det er vaerd at haefte sig ved, er vores omkost-
ningsniveau. Vi har stadig vaek lave administrationsomkostninger svarende til 1,4
pct. af de bidrag, der kommer ind. Det er 0,05 pct. af pensionshenszettelserne eller
5973 kr. pr. medlem. Det er et ganske udmeerket, konkurrencedygtigt niveau. Jeg tror,

vi fortsat vil kunne fastholde det niveau. Det er i hvert fald den kortere prognose.

Dirigenten henviste til revisionspategningerne - der var uden forbehold - fra de

statsautoriserede revisorer og fra den laegelige revisor.

Herefter blev &rsregnskabet enstemmigt godkendt.

PUNKT C. FASTSATTELSE AF MEDLEMSBIDRAG

Dirigenten henviste til det udsendte materiale og neevnte, at man regulerer med-
lemsbidraget i overensstemmelse med den udvikling, der er inden for de overens-
komstmaessige pensionsbidrag.

Bestyrelsens forslag til medlemsbidrag blev herefter enstemmigt godkendt.

PUNKT D. FORSLAG FRA BESTURELSEN, DELEGEREDE ELLER MED-
LEMMER
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Forslag 1 fra bestyrelsen: Andring af vedtaegten som felge af eendrede ved-

teegter i Leegeforeningen

Dirigenten henviste til det udsendte materiale, som er konsekvensrettelser.

Ingen bad om ordet til forslag 1, som blev enstemmigt vedtaget.

Forslag 2 fra bestyrelsen: Forslag til forretningsorden for afholdelse af

generalforsamling samt hjemmel hertil i vedtaegten

Dirigenten henviste til det udsendte materiale.

Mogens Hiittel [delegeret): Jeg ved godt, at oven pa en debat pa baggrund af den
gode formansberetning med de tunge emner er det maske lidt smat at komme op og
kommentere noget sa simpelt som en forretningsorden. Men jeg synes alligevel, jeg
vil gere det. Jeg har veeret delegeret i mange ar - flere end jeg egentlig bryder mig om
at huske pa - og jeg kan aldrig nogen sinde mindes, at vi har veeret i en situation,
hvor det har veeret et afgarende problem, at vi ikke havde en forretningsorden. Det vil
sige, der ma vaere en eller anden baggrund for, at vi nu skal have en
forretningsorden. Som jeg i avrigt synes, det er fortrinligt at have. Det kunne jeg godt

teenke mig at sperge om.

Jeg har et par kommentarer. Jeg synes, der har sneget sig et femtal ind. Jeg holder
meget af, at man har bestemmelser i vedtaegerne om, at ethvert medlem har ret til
at mede pa generalforsamlingen og tage ordet, men jeg bliver betaenkelig, hvis man
begynder at laegge begraensninger ind i den medlemsret. Man skal melde sig nogle
dage fer. Man kan sa beslutte sig for, om det er klogt eller ej. Men hvis man har
teenkt sig at tale i mere end 10 minutter - der kan da komme en interessant
diskussion om, hvor hurtigt man taler - skal man helst meddele det fer. Og har man
hjaelpemidler med sig, er det ogsa klogt at fa dem afleveret pa forhand. Det synes jeg
helt zerligt ikke er en elegant made at leve op til et enske om, at det ikke kun er os,
der saedvanligvis er tvunget til at komme til dette mede, der kommer her, men at

medlemmerne ogsa kommer her. Derfor vil jeg gerne sperge til det.

Jeg synes, det er lidt fjollet, nar man anferer, at den eneste, der har ret til at bruge
blitz, er den indkebte fotograf. Her synes jeg faktisk, vi har ndet et lavpunkt. Vi har
haft en forretningsorden i Leegeforeningen i hundrede ar, som vi har stor glaede af, og

der har vi dog ikke kommenteret det.

Jeg ville egentlig godt vide, hvad hulen der er baggrunden for, at man har stillet dette
forslag - som man har kopieret fra nogle andre steder, hvor de formentlig har

veesentligt sterre problemer, end vi har haft i de mange ar, jeg har veere delegeret.
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Formanden: Du sagde selv, at det er fortrinligt at have en forretningsorden. Det er
baggrunden for, at vi har stillet forslaget. Indholdsmaessigt vil jeg ikke treette jer med
at ga den igennem. Det er rigtigt, at der er nogle frister, hvor man skal melde sig til,
specielt hvis man vil bruge tekniske hjeelpemidler. Jeg synes ogsa, der er en god
begrundelse for, at man saetter en vis tidsmaessig begraensning pa, hvor lang taletid
et medlem eller en delegeret skal have. Jeg skal ikke traette jer laengere, for vi skal

snart til en middag. Sa taletiden er slut for mig.

Dirigenten: Jeg skal lige sige, at det med, at man skal melde sig 5 dage for, ligger i
vedtaegterne, sa det kan man ikke lave om pa. Men selv om der star 5 minutters eller
10 minutters taletid, kan det godt veere, dirigenten alligevel tillader laengere indlzeg,
hvis det er fornuftigt.

Dit indleeg er noteret. Man laegger op til, at § 7 i vedteegterne sendres, saledes at
man fremadrettet har en forretningsorden. Derfor kunne man allerede til naeste ar
overveje at tage hejde for de naevnte ting. Det kan jeg lige naevne for bestyrelsen.
Det har den hert.

Forslag 2 blev herefter enstemmigt vedtaget.

Forslag 3 fra bestyrelsen: Andring som felge af inkonsekvens mellem
vedtaegt og regulativ vedrerende tidspunktet for hvornar pensionskassen
skal have modtaget kandidatlisterne ved valg af delegerede til generalfor-
samlingen og eendring af dette tidspunkt

Dirigenten henviste til det udsendte materiale.

Ingen bad om ordet til forslag 3, som blev enstemmigt vedtaget.

Forslag 4 fra bestyrelsen: Forslag om, at den seneste aldersgreense for
udbetaling af alderspension med virkning fra den 1. januar 2010 heeves fra
70 ar til 75 ar i pensionsregulativet

Dirigenten gennemgik det udsendte forslag.

Ingen bad om ordet til forslag 4, som blev enstemmigt vedtaget.

Forslag 5 fra bestyrelsen: Forslag om at tilfeje adgang i

pensionsregulativet til at indbringe en ankenaevnsafgerelse for voldgift

Dirigenten gennemgik det udsendte forslag.

Ingen bad om ordet til forslag 5, som blev enstemmigt vedtaget.
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Forslag 6 fra bestyrelsen: Andring af vedtzegten som felge af nye regler om

revisionsudvalg i finansielle virksomheder

Dirigenten gennemgik det udsendte forslag og gjorde opmaerksom p3, at forslaget

tradte i kraft straks efter vedtagelsen.

Ingen bad om ordet til forslag 6, som blev enstemmigt vedtaget.

Forslag 7 fra bestyrelsen: Andring af pensionsregulativet med henblik pa

delegation af befejelser fra bestyrelsen til administrationen

Dirigenten gennemgik det udsendte forslag.

Ingen bad om ordet til forslag 7, som blev enstemmigt vedtaget.

Forslag 8 fra bestyrelsen: Indferelse af mulighed for, at ikke blot
fremtidige, men ogsa allerede indbetalte bidrag kan indbetales til betinget

grundlag, hvis det besluttes af det enkelte medlem

Dirigenten henviste til det udsendte materiale og til den dreftelse af forslaget, der

havde vaeret i forbindelse med formandens beretning.

Ingen bad om ordet til forslag 8, som blev enstemmigt vedtaget.

Forslag 9 fra Egon Juul-Andersen (delegeret) om, at pensionskassens

samarbejde med Falck Healthcare behandles pa generalforsamlingen

Dirigenten henviste til den dreftelse, der havde veeret af forslaget i forbindelse med

formandens beretning.

Forsamlingen tog formandens beretning i forbindelse med diskussionen om

formandsberetningen til efterretning.

Forslag 10 fra bestyrelsen: Forslag til generel bemyndigelse

Dirigenten henviste til det udsendte materiale.

Ingen bad om ordet til forslag 10, som blev enstemmigt vedtaget.
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PUNKT E. VALG AF BESTURELSE

Dirigenten gjorde opmeaerksom pa, at der side 31 i det udsendte materiale star, at

generalforsamlingen ogsa skal fastsaette honorarer til bestyrelsesmedlemmerne.

Reglerne for valg af bestyrelsen i pensionskassens vedtaegt blev i 2008 zendret med

virkning for den ordinzere generalforsamling 2009.

Efter § 10 i vedteegten udtraeder alle tidligere valgte bestyrelsesmedlemmer pa

denne generalforsamling, uanset indvalgstidspunkt.

Fire bestyrelsesmedlemmer skal veere medlemmer af pensionskassen.

Laegeforeningens bestyrelse indstiller til pensionskassens generalforsamling, hvilke

af pensionskassens medlemmer Laegeforeningen ensker valgt til bestyrelsen.

Laegeforeningen indstillede felgende medlemmer til bestyrelsen:
Uwe Max Jansen

Joachim Torp Hoffmann-Petersen

Henriette Klarskov

Jens Lundby Frandsen

Bestyrelsen indstillede:
Mikael Rosenmejer
Jens Erik Christensen

Jesper Rangvid

Dirigenten henviste til den praesentation af de bestyrelsesindstillede medlemmer,

som findes pa side 35 i det udsendte materiale.

Alle blev enstemmigt valgt.

Dirigenten gennemgik forslaget til honorar til bestyrelsesmedlemmerne, hvor man
foreslar 160.000 kr. til formanden, 100.000 kr. til neestformanden og 80.000 kr. til
hvert af de evrige bestyrelsesmedlemmer, hvilket han mente var konkurrencedygti-
ge honorarer.

Generalforsamlingen vedtog dette forslag.

Formanden takkede de afgaende bestyrelsesmedlemmer og sagde:

Hans Pilgaard Jeremiassen har vaeret med i 6 ar og kan ikke genvaelges. Han har

veeret naestformand de seneste par ar og har gjort en stor og gedigen indsats.
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Det samme har Mads Koch Hansen gjort i de 4 ar, han fik lov til at sidde i bestyrel-

sen, inden han blev ledende overlaege.

Peter Staehr sidder pa et PLO-mandat og har siddet der i 4 ar. Han blev ikke genop-

stillet af Laegeforeningen.

Tilsvarende geelder for Frede Heilberg, som er pensionistmedlemmet i bestyrelsen.

Jeg vil gerne takke jer alle sammen for en gedigen indsats. Det er naturligvis bekla-
geligt, at halvdelen af bestyrelsen gar af, for [ har en stor erfaring og en betydelig
kompetence. Den ma vi nu undveere. Det er naturligvis kedeligt for pensionisterne, at
de mister deres udmeerkede repraesentant i bestyrelsen. Men vi har henstillet til
Laegeforeningen, at der sker en vis rotation, sdledes at man serger for, at der over tid
kommer repraesentation fra alle mulige medlemsgrupper. Jeg kan sige, at jeg som
formand og de to andre bestyrelsesindstillede medlemmer hele tiden har eje for, at
pensionisterne har det godt. Det vil vi i endnu hejere grad have fremover, nu hvor de
ikke har deres eget talerer. Men bortset fra det er der naesten aldrig det, vi i gamle
dage kaldte sejlediskussioner. Vi er stort set altid enige om alt. (Munterhed). Vi taler
os til enighed. Det er en arbejdsform, vi ynder meget i bestyrelsen. Vi taler til gen-

gaeld ogsa meget. Nogle mere end andre.

Vi skal tage afsked med nogle. Det er en nedvendig felge af, at vi har moderniseret
ledelsesformen, herunder antallet af bestyrelsesmedlemmer. Vi gar fra 9 til 7, som

det ligger i anbefalingerne om god selskabsledelse.

[ vil blive savnet - ogsa socialt. Til gengzeld gleeder jeg mig over, at kontinuiteten be-
vares, ved at de fire eavrige laegelige bestyrelsesmedlemmer er gengangere. Det sik-

rer, at kontinuiteten og kompetencerne fastholdes i betydeligt omfang.

Jeg vil gerne pa vegne af hele bestyrelsen takke for genvalget. Med hensyn til de to
bestyrelsesindstillede, som ikke er her i dag, kan jeg sige, at vi er pa dette omrade
"first movers” inden for AC-pensionskasserne. Vi er den ferste pensionskasse, der
har tre eksterne. Jeg tror ikke, vi far lov til at have den position alene ret laenge. Vi har
sat noget i gang hos de andre. Men vi er "first movers”, og det indebzerer, at vi har

haft frit valg pa alle hylder. Vi har faet to fremragende yderligere medlemmer ind.

Jens Erik Christensen har i mange ar veeret administrerede direkter for Codan, som
ogsa har en bank. Han har veeret direkter i mange ar i Royal Sun Alliance, som ejer
Codan, og har vaeret ansvarlig for hele Europa, Mellemesten og Afrika for deres ved-
kommende. Han sidder i et utal af bestyrelser og har veeret formand for Forsikring og
Pension. Han er cand.act., sa han forstar, hvad Gyrithe Juel Grindsted siger. Det ger

vi andre ikke altid. Det er ogsa en stor styrke.
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Jesper Rangvid kender I formentlig alle sammen. Om ikke personligt, s& fra skeer-
men. Han er jo Danmarks Radios ekonomiske ekspert. Det er han blevet, efter at han
er blevet stillet op som bestyrelsesmedlem her. Han er veeldig god. Han har vundet
prisen som bedste underviser, bedste formidler, pa CBS. Det er noget, han i hej grad
far behov for i bestyrelsen, hvor vi alle sammen nogle gange sidder og ser noget for-

tabte ud. Jeg tror, han vil bista os med at forsta ekonomien bedre fremover.

Jeg kan sige, at vi alle sammen har besluttet at arbejde dag og nat - som vores nye

statsminister - for at gere os fortjent til tilliden. Tak for genvalget.

Dirigenten: Det er jo ikke hver dag, man holder valgtalerne, efter at man er valgt.

PUNKT F. VALG AF REVISORER

Som statsautoriseret revisor blev KPMG Statsautoriseret revisionspartnerselskab

genvalgt.

PUNKT G. EVENTUELT

Morten Andresen (delegeret): Jeg vil kort sige tak for medet. Jeg synes, det i forbin-
delse med valg af bestyrelsen ville vaere rart, om vi fremover ogsa fik en praesentati-
on af de lzegelige medlemmer. Der er jo ikke nogen automatik i, at de folk, der indstil-
les, ogsa veelges til bestyrelsen. Det ville veere rart at vide noget om kvaliteterne hos
de fremragende mennesker, vi far valgt til bestyrelsen. Vi har selvfelgelig bakket op

om dem i denne omgang.

Tak i evrigt for en fin generalforsamling.

Dirigenten takkede forsamlingen for eksemplarisk god ro og orden.

Formanden: I relation til Morten Andresens indlaeg kan jeg sige, at det har du fuld-
steendig ret i. For mange er det velkendte ansigter, men almindelig anstaendighed

gor da, at man praesenterer dem. Det vil vi tage til efterretning.

Jeg vil sige tak for en god debat. Jeg synes, vi har vaeret omring mange ting. Der har
veeret en mere livlig debat, end der plejer. Det tegner godt for vores nye delegeretfor-
samling. Vi har overskredet tiden noget, men vi ma ogsa give de delegerede og med-

lemmerne tid til at komme til orde, hvis de kan holde sig under 10 minutter.

Tak for nu. Vi ses til en middag om lidt. Omkleedte. S& man vil slet ikke kunne gen-

kende os.
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Tak til dirigenten for hans myndige made at lede generalforsamlingen pa.

Generalforsamlingen blev haevet kl. 18.45.

Som dirigent:

Lars Svenning Andersen

Kebenhavn, den 4. maj 2009
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